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ANTONIO CORREA DE LACERDA

A dramdtica queda obser-
vada na taxra de investimento
i agreaado constitui uma das
conseqiiéncias mais evidentes
i db quadro de instabilidade
' macroecondémica presente na
i eeconomia brasileira nos ulti-
. MOS anos.

. ~Medida pela Formag¢do
I Bruta de Capital Firo em re-
t lagdo ao PIB, a pregos cons-
© tantes, a tara de investimen-
tos caiu da média de 23,3%
nos anos 70 para 17,6 nos
anos 80. Em 1990 houve nova
queda, atingindo 16°, e 0s re-
sultados preliminares de 1991

mostram que dificilmente su- -

perard os 15°,, nivel mais bai-
o dos ultimos anos.

~“Mais preocupante ainda é

v que, além da queda quantita-

i twa observou-se uma perda

qualitativa no processo. Esse
fato pode ser observadoo pelo
aumento da participa¢do:das
despesas de investimentos em
construgdo civil, em detri-
mento do item mdquinas e
equipamentos, particular-
mente 0s importados.

A participag¢do do item md-
quinas e equipamentos no to-
tal de investimentos, que che-
gou a representar quase 40°,
do total nos anos70, foi se re-
ducindo ao longo dos anos.
No periodo 81 86 caiu para
31°, e apenas 27°, na média
dos anos 87-90. Da mesma for-

ma, a participacdo dos itens

importados caiu de 5,7°, no
periodo 76-80 para 3% nos

. anos mais recentes.

"Como conseqiiéncia desse

' quadro de redug¢do quantita- -

tiva e qualitativa dos investi-
mentos, temos uma séria res-

‘tricdo-a retomada do desen-

volvimento. econbémico. 1sso,
tanto pela insuficiéncia que
cria na infra-estrutura camo
também e principalmente pe-

- la obsolescéncia técnica na

indu's't,rz'a, a despeito da pro-

pria oczoszdade h()]e existen-
te.

Acausa pmnczpal da queda
dos investimentos é, sem du-
vida, decorrente da desesta-
bilica¢do da economia. A in-
certeza e a dificuldade do cdl-

culo econdémico em um am-
biente inflaciondrio tornam o
investimento produtivo um
ato de heroismo, dado o risco
envolvido. Mas ndo é so isso.
Hd uma série de outros fato-
res que tem inibido os.investi-
mentos na economia brasilei-
ra. A elevada tazxa de juros, o
esgotamento de canais de fi-

nanciamento e a estrutura

tributdria inadequada sdo
alguns deles.
Adicionalmente, é preciso
estimular os investimentos
estrangeiros que tradicional-
mente representaram ingres-
s0s significativos na econo-
mia brasileira. Esses, nos ul-
timos anos, devido aos aspec-

‘tos jd relacionados e a uma
legislacdo pouco convidati-

va, relativamente as demais
opcoes em outros paises, tém
se reduzido consideravelmen-

N

omo o Pais pode voltar ao desenvolwmento

3 E necessdrio mudar a estrutura trzbutana ordenar a prwattzag:ao de estatais e estimular os investimentos estrangeiros

te. -
Na drea- estatal, é preciso
maior eficiéncia na gestdao
dos recursos disponiveis, uma
nova estrutura tarifdria e a

- adequacdo do papel do Esta-

do, envolvendo as privatiza-
¢coes. A reversdo do cendrio de
investimentos é crucial para
a recuperacdo da economia
brasileira nestes anos 90.

Em alguns dos pontos aqui
enumerados se.-observa uma
movimenta¢cdo no sentido de
alterd-los. Em outros, ainda
hd muito por fazer. E preciso
sedimentar os ajustes para
tornar vidveis 0s investimen-
tos e recolocar o Pais na tri-
lha do desenvolvimento.

8 Anténio Corréa de Lacerda, economista,
é professor da FEA-PUCSP e diretor-
téenico da Ordem dos Economistas (¢ 5P)
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